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世界经济下行风险上升
中国如何应对

显然，世界银行与IMF对世界经济前

景展望存在较大分歧。短期内世界经济

是否会再度衰退不太确定，但下行风险却

明显上升。

首先，货币紧缩加快将抑制经济复苏

由于高通胀回归，去年7月以来，共有

75家央行实施了加息，各家平均加息3.8

次。继通胀暂时论破产后，今年5、6月份

美国CPI通胀连创新高，也让通胀见顶论

备受质疑，美联储不得不激进紧缩。最近

一个月时间，IMF连续两次下调今明两年

美国经济增长预期值。在利差和避险因

素驱动下，国际资本加速回流美国，推动

美元指数升至20年来高位，加大了其他发

达经济体的输入性通胀压力。

本身在这次全球经济复苏中已经靠

后的新兴市场和发展中国家更加进退维

谷。据IMF统计，全球已有近六成低收入

国家陷入债务危机或处于债务高风险状

态，而中等收入发展中国家的偿债负担正

处于30年来的高位。

其次，俄乌冲突加重世界经济阴影

由此引发的大宗商品价格冲击降低

了全球经济增速，使数亿民众的生活成本

危机加剧。7月IMF警告称，如果俄罗斯

停止向欧洲输送天然气，将导致欧洲多个

国家的经济严重衰退。这同样是美联储

心中的“刺”。美联储主席鲍威尔矢志要

效仿前辈沃尔克，紧缩货币坚决反通胀，

但也坦言美联储管得了需求却管不了供

给，乌克兰危机造成的全球供应链中断、

能源粮食价格飙升就是其心中之痛。最

近国际油价见顶回落，主要是市场开始交

易经济滞胀、需求萎缩。然而，如果经济

衰退没有被证实，市场需求热度不减，估

计这波油价下跌也只是上涨的中继，全球

通胀仍将非常顽固。

再次，疫情冲击下世界经济复苏乏力

新冠肺炎疫情暴发的2020年，世界经

济衰退3.1%，跌幅远超2009年的 0.1%，

2021 年增长 6.1%，仅略超过 2010 年的

5.4%。到2021年，世界经济实物量已恢复

到疫情前水平，但仍有近一半经济体低于

2019年。2020~2021年，全球经济两年复

合平均增长1.4%，低于2015~2019年趋势

值2.0个百分点，有近九成经济体低于五年

趋势值。如美国，2020年衰退

3.4%，2021年增长5.7%，两年

复合平均仅有1.0%，低于五年趋势值1.3个

百分点。

今年7月份，世卫组织还在警告疫情

远未结束。与疫情相关的扰动持续不断，

全球供应链遭遇新的瓶颈，商品和劳动力

供给短缺加剧，投资者和消费者预期转

弱。恐再有什么黑天鹅、灰犀牛事件，就

会将世界经济推入衰退。

最后，主要国家缺乏政策应对空间

上次欧债危机正值欧元区低通胀，时

任欧央行行长德拉吉可以“不惜一切代价

捍卫欧元”。而现在高通胀回归迫使欧央

行不得不改弦更张，7月份首次加息就50

个BP，一举退出8年的负利率安排。欧央

行行长拉加德在增长与通胀的两难选择

下，对拯救欧债危机仍可能有心无力。

各国基本已将经济刺激手段用到极

致。若末日博士鲁比尼一语成谶，全球爆

发经济、债务双重危机，“日本病”缠身的资

产负债表衰退恐难避免。届时，全球央行

头疼的可能不是通胀而是通缩了。

从“菜刀事件”
看消费主义盛行

消费者挑花眼，多付了不少

钱，这是大多数日常消费领域正在

发生的事情。

菜刀拍蒜是常识，有消费者拍

蒜断刀之后，普通人认为是菜刀质

量问题，菜刀为啥不能拍蒜，不能

拍蒜的菜刀还是菜刀？当张小泉

官方回复说这款菜刀不能拍蒜，就

超过了我们的日常认知。

公司给出的官方说法，肯定有

道理，说法也比较容易理解，菜刀

要用钢，当钢的硬度很高时，就比

较锋利，但相对也比较脆。

以前家家户户一款菜刀用十

年，才会弃之不用。现在菜刀就复

杂多了，在网上搜索菜刀，普通的

也是三件套，小中大三款，切水果

剁肉切菜各司其职。

刀具如果还是古老样式，那价

格一定卖不上去，所以需要创新和

升级，升级的花样就多了，不同硬

度，不同使用用途，五花八门。

为了显得生活水准更上档次，有

匹配生活档次的菜刀，就要花更多的

钱，这就是消费主义，这也是厂家制

造或者迎合消费者所做的创新。但

是这个创新的大部分，并不适合普通

家庭所需，给专业的厨师才不浪费。

商家用消费升级或细分消费群

体的方式来增加总销量，消费者在

众多商品中挑花眼，选择一大堆大

多时候永远用不上的功能，为此多

付了不少钱，这是大多数日常消费

领域正在发生的事情。■ 证券时报

据6月底

世界银行最新预测，今明两

年 世 界 经 济 分 别 增 长 2.9% 和

3.0%。然而仅隔一个月，国际货币基金

组织（IMF）表示将进一步下调全球经济增速

预测值，并指出今年是困难重重的一年，明年

形势甚至将更为艰难，发生经济衰退的风险

已经上升。如果世界经济二次探底，对中

国经济的影响几何、如何应对？

■ 第一财经

世界经济二次探底的风险不容低估

中国如何应对世界经济下行

新冠疫情暴发以来，中国享受疫情防

控有效、率先复工复产的红利，全球出口

市场份额跳升、贸易顺差逐年扩大，但与

疫情前的趋势值相比，GDP之比仍保持了

基本稳定。2021年，中国外贸依存度为

34.1%，较2015~2019年均值高0.7个百分

点，贸易差额依存度为4.5%，高0.1个百分

点；与2004~2008年均值相比，则分别下

降了26.3和1.5个百分点。这反映了2008

年金融危机以来，中国加快经济转型、产

业升级的积极成果。然而，从以下情况

看，全球经济衰退、外部需求萎缩仍是中

国必须正视的外部挑战。

首先，外需对经济拉动不可低估

过去两年，外需对中国经济增长的贡

献率平均为23.2%，今年上半年更是高达

35.8%，远高于2015~2019年平均1.1%的

水平，也高于 2004~2008 年的趋势值

6.1%。尤其是今年二季度中国经济同比

增长0.4%，全靠外需对经济增长拉动1.0

个百分点力挽狂澜。

全球买中国商品，本应利好中国出口

商定价。但自去年2月以来，中国贸易条

件指数持续低于100，表明出口价格上涨

跟不上进口成本的上升。美国从中国进

口价格相对指数 2018 年以来持续低于

100，今年上半年平均为95.23，较2021年

全年均值低1.6%，较2019年低4.3%，表明

中国货相对其他外国货在美国卖得也没

有那么“俏”。这与国内需求不足，中国企

业更多依靠国际市场消化产能，造成出口

过度竞争有关。

其次，工业和投资恢复都与外贸出口

有密切关系

今年3、4月份，国内经济循环不畅，5、

6月份开始逐渐回归正轨，但经济仍呈现

工业好于服务业、投资好于需求的K形复

苏。上半年，工业增加值累计同比增长

3.4%，服务业生产指数下降0.7%；固定资

产投资完成额增长6.1%，社会消费品零售

总额下降0.4%。这都与出口景气相关。

上半年，工业企业出口交货值累计同比增

长10.8%，较2020～2021年同期两年复合

平均增速高2.5个百分点；制造业固定资

产投资增长10.4%，高5.0个百分点；规上

工业增加值增长3.4%，高1.6个百分点。

再次，外需疲软将会引起连锁反应

一是会直接影响制造业投资。今年

上半年制造业投资占到整个固定资产投

资的30.5%，同比上升1.2个百分点。外需

不景气有可能加重市场预期转弱，进一步

抑制投资意愿。

二是会影响就业。2020和 2021年，

受益于出口景气，中国第二产业就业人数

分别增加309万和169万人，逆转了2013

年以来持续环比下降的势头。今年5、6月

份就业形势有所好转，也与同期出口景气

快速复苏有关。如果出口下滑，则中国就

业形势将会更加严峻。

三是会影响消费。没有就业就没有

收入，没有收入就没有消费。同时，就业

和收入预期不佳，还会进一步推升预防性

储蓄倾向，抑制当期消费需求。

综上，下半年乃至明年要关注世界经

济二次探底可能引发的外部冲击。尽管

与十多年前相比，对外依存度下降增强了

中国经济抗外部冲击风险的能力。但是，

近年来受疫情影响，国内经济复苏不均

衡、基础不稳固，对外需的依赖度边际上

仍有所加强。

2009年，中国在外需负贡献的情况

下，通过消费和投资双轮驱动，才实现了

经济的V形反弹。这次外需的潜在波动对

中国经济的影响程度，将取决于内需接棒

的速度和效率。故我们要更加注重均衡协

调发展，落实好现行政策、谋划好增量工

具，采取前瞻性、针对性措施保住市场主体

稳就业，用有效扩大内需对冲外需扰动的

不确定性，避免内外需低迷的“双碰头”。


